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はじめに   
事業会社においては，営業利益率は通常，経常利益率よりも高い。というのは，営業利益から経  
常利益を算出する際の調整項目である営業外支出（費用）は，同じく調整項目である営業外収入（収  










プラス＝収益源になるのである1）。   
図表0－1は，小論の検討対象期間（94～08年度）よりも前の期間である75～93年度の利益率の  
推移を示しているが，営業外費用率は一貫して営業外収益率を上回っている。その結果，経常利益  




75 76 77 78 79 80 81 82 83 84 85 86 87 8g 89 90 91 92 93   
営業利益率  4．3 4．8 4．6 4．7 5．6 5．8 5．1 4．5 4．3 4．5 4．2 3．7 4．14．5 4．3 4．3 4．13．3 2．5   
営業外収益率  2．8 2．9 2．9 2．7 2．4 2．8 2．7 2．7 2．6 2．5 2．6 2．6 2．5 2．3 2．3 2，5 2．4 2．11．9   
営業外費用率  5．3 5．0 4．7 4．2 4．14．6 4．7 4．3 4．13．9 3．8 3．6 3．3 3．0 3．0 3．5 3，7 3．3 2．8   
経常利益率  1，9 2．7 2．8 3．2 3．8 3．9 3．1 2．8 2．8 3．2 3．1 2．8 3．3 3．8 3．7 3．3 2．8 2．11．6   
営業外収支率  －2．4 －2，1－1．8－1．5－1．7－1．8－1．9－1．7－1．5－1．3－1．1－0．9－0．8－0．7－0．7－1．0－1．3－1．2－0．9   
注）r法人企業統計年乳 より算出。なお，官費外収支率＝営業外収益率一宮菜外資用字。   
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図表0－2 営業外収支率の推移（75～93年度）全産業（金融・保険業を除く）・規模別  
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第1節 営業利益率・経常利益率逆転の概況  
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⊂：：：＝：コ官業外収支率  －0．8  ・0．7  －0．5  10．4  ・0．3  －0．2  －0．1  －0．1  ・0．1  0．0  0．1  0．3  0．4  0．3  0．4   
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中小企業を中心とする営業利益率と経常利益率の逆転現象   
図表1－2 利益率の推移（全産業・全規模合計，75～08年度）  
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の傾向が，利益率の低下傾向の中で進展していることが読み取れる。   
さて，営業外収支率がプラスであるという現象，あるいは経常利益率が営業利益率を上回るとい  











図表1－3 規模別利益率（全産業・規模別，94～08年度平均）  
小企業   中企業  中堅企業  大企業   
営業利益率   0．2   2．1   3．1   3．5   
営業外収支率   0．4   0．0   －0．2   －0．2   
経常利益率   0．6   2．1   2．9   3．3   
当期純利益  －0．3   0．7   0．7   1．1  
経済と経営 41巻1号   90（90）  
次に，各年度の推移をみると（函表ト4参照），次の2つの点を指摘することができる。   
第一に，逆転現象は大企業・中堅企業層では比較的最近見られようになったものであるが（05年  
度から），実は中小企業ではそれよりも早くから見られたものであった（中企業では99年度から，  




図表1－4 規模別利益率の推移  
〃、企業  
⊂＝：：：：コ官業外収支率  －0，8  ・0．¢  －0．4  ・0．3  －0．2  0．1  0．1  0．0  0．1  0．1  0．2  0．4  0．3  0．1  0．3  
一宮業利益率  
一一一一級常利益率   
91（91）  中小企業を中心とする営業利益率と経常利益率の逆転現象  
中堅企粟   
2 業種別の状況   
では，営業利益率・経常利益率逆転の現象は，どの程度まで各業種に広がっているのだろうか。  
そこで，業種別の状況を見てみよう。なお，『年報』の業種分類は04年度調査で少なからず変更さ  
れている。そこで，94年度からの分と2004年度からの分の，2つに分けてみる。   
図表1－5は，2003年度までの分類業種について，逆転現象が生じた年度順にこれをまとめたもの  







れる。   
92（92）  経済と経営 41巻1号  
図表1－5 営業利益率と経常利益率の逆転業種一逆転生起年度別（2003年度までの分類業種分）  
中小企業性業種   大企業性業種   
1994年度  林業  
1995年度  農業，漁業，卸売業   輸送用機械器具   
1996年度  出版・印刷・同関連，   電気機械器具   
1997年度  小売業   その他のサービス業   
1998年度  建設業，衣服・その他の繊維製品  
1999年度  繊維工業，金属製品，個人サービス業  
2000年度  食料品，非鉄金属，化学工業，その他の製造業   
2001年度  鉱業，水運業   石油製品・石炭製品，窯業・土石，一般機械，精密機械   
2002年度  事業所サービス業，放送業   
2003年度  
2004年度  




その他の業種  木材・木製品，不動産，旅館・その他の  鉄鋼業，船舶製造・修理，陸運業，その他の運輸・通信  
宿泊所，映画・娯楽業   業，電気業，ガス・水道業   
注）中小企業性業種，大企業性業種の区分は，企業を2区分（小・中企業と中堅・大企業）に集約し，総資産の構成比が過半を超  
える方の区分を業種の性格を規定するものとした。  
図表1－6 営業利益率と経常利益率の逆転業種一逆転生起年度別  
中小企業性業種   大企業性業種   
2004年度  広告・その他の事業サービス，生活関  電気機械器具，情報通信機器，自動車・同附属品，その他  
連サービス，娯楽業，教育・学習支援  のサービス業   




その他の業種  飲食店   ガス・熱供給・水道，その他の運輸業，その他の物品賃貸業  
以上のように，経常利益率・営業利益率逆転現象の進展は，規模・業種によって様々であるが，  
しかし一つの大きなうねりのようなものであって，それが次々と各産業に波及してゆくという様相  
を呈している。   
特定産業の大企業がこの現象の担い手であるという側面が消失したわけでななかろうが，中小企  
業性業種の中小企業も，この現象のもう一方の，というよりも，優勢的な担い手として，バブル崩  
壊以降10年経たないうちに登場してきているのである。   
逆転現象の核心である営業外収支率の大きさを基準に，94～98年度と，04～08年度の2つの期間  
についてまとめたものが図表1－7，8である。   
これによれば，営業外収支率は，全産業平均で94～98年度期に－0．6％であったが，04～08年度  
期に0．3％へとプラス転換した。これによって経常利益率が営業利益率を上回るという状況が一般   
中小企業を中心とする営業利益率と経常利益率の逆転現象   
図表1－7 営業外収支率による薬種分類（94～98年度平均値）  
93（93）  
区 分   業種（営業外収支率）   
－1．5以下  電気業（－3．3），旅館・その他の宿泊所（－2．0），不動産菓（－1．6），陸運業（一1．5），鉄鋼業（一1．5）   
－1．0以下  ガス・水道業（－1．4），運輸・通信業（－1．2），パルプ・紙・紙加工品（一1．0），水運業（－1．0）   
－0．7以下  石油製品・石炭製品（－0．8），その他の運輸・通信業（－0．釘，◆映画・娯楽業（－0．7）   
－0．6  非鉄金属，椅密機械器具   
－0．4  点維工業，金属製品，一般横械器具   
－0．3  鉱業，食料品，衣服・その他の紀推製品，窯業・土石，飴飴製造・修理，その他の製造業，放送業   
－0．2  木材・木製品，出版・印刷・同関連，化学工業，個人サービス業   
－0．1～0．0  建設業卜0．1），事業所サービス菓（一0．1），その他のサービス業（一0．1），喝気機械器具（0．0），小売業（0．0）   
0．1  漁菓（0．1），輸送用機械（0．1），卸売業（0．1）   
0．7以上  林業（0．7），農業（0．9）   
注）全産業は－0．6で，農林水産業0．0，製造業－0．3，卸売・小売業0．0，運輸・通信業－1．2，サービス業十0．4である。  
図表1－8 営業外収支率による業種分類（04～08年度平均値）  
区 分   業種（営業外収支率）   
0．0以下  電気業（－1．1），宿泊所卜0．6），陸運業（－0．6），不動産業（－0．4），その他の運輸業（－0．3），鉄鋼業（－0．2）   
0．0  飲食店，ガス・熱供給・水道業，その他の物品賃貸業   
0．1  リース業，物品賃貸業   
0．2  木材・木製品，その他の輸送用較械器具，建設業，娯楽業   
0．3  パルプ・紙・紙加工品，印刷・同関連，石油製品・石炭製品，窯業・土石製品，金属製晶，情報通信業   
0．4  食料品，繊維工業，その他の製造業，医療・福祉   
0．5  化学工業，非鉄金属，一般機械器具，小売業，生活関連サービス，広告・その他の事業サービス   
0，6  衣服・その他の絨維製品，情報通信機械器具，精密機械器具   
0．7～1．0  卸売業（0．7），電気税械器具（0．8），鉱業（0．8），水運業（1．0）   













た一応の結論は，むすぴにおいて述べる。   
94（94）  経済と経営 41巻1号   
第2節 全産業の利益率と財務構造  




























規模計  小企業  中企業  中堅企業  大企業  
Ⅰ期ⅠⅠ期 口Ⅰ期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期 Ⅲ期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期1ⅠⅠ期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期1ⅠⅠ期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期ⅠⅠⅠ期  
営業利益率  2．4 2．6  3．2  0．8  0．5 －0．3  0．4  －0．1  2．0 1．9  2．4  0．4  2．4 3．0  3．8  1．4  3．2 3．4  4．0  
営業外収支率  －0．5 －0．1 0．3  0．8  －0．1 0．6  0．6  0．7  －0．5 0．1 0．3  0．8  －0．5 －0．1 0．1  0．6  －0．7 －0．3  0．3  
営業外収益率  1．6 1．4 1．5  －0．1  2．4 2．6  2．1  －0．3  1．8 1．7 1．6  －0．2  1．2 1．1 1．1  －0．1  1．2 1．1 1．4  
営業外費用率  
金融費用率  1．6 0．9  0．7  －0．9  2．2 1．4 1．2  －1．0  1．8 1．1 0．9  －0．9  1．4  0．8  0．7  －0．7  1．4 0．8  0．6  
経常利益率  1．9 2．5  3．5  1．6  0．4 0．3 1．1  0．7  1．6 2．0  2．7  1．1  1．9 2．9 3．9  2．0  2．4 3．1 4．3  
注）Ⅰ期：94－98年度，Il期：99－03年度，IlI期：04－08年度。単純平均。増減は，ⅠⅠⅠ期のⅠ期にたいする増減（以下も同じ）。   
中小企業を中心とする営業利益率と経常利益率の逆転現象  95（95）   
さて，数値の変化であるが，まず，規模計からみよう。営業利益率は，Ⅰ期2．4％からⅠⅠⅠ期3．2％  
へ0．8ポイント上昇した。営業外収支率は，－0．5％から0．3％へ0．8ポイント上昇した。したがっ  








ルとはならないばあいがあるが，そのばあいは＝に「事」印を付す。）   
営業外収支率（0．7ポイントの上昇）は，営業外収益率が2．4％から2．1％へ0．3ポイント低下し  
たが，営業外費用率が2．6％から1．5％へ1．1ポイント低下（金融費用率は2．2％から1．2％へ1．0ポ  
イント低下）したためである。0．7＝■－0．3＋1．1。   
中企業では，営業利益率は2．0％から2．4％へ0．4ポイント上昇した。他方，営業外収支率が－  
0．5％から0．3％に0．8ポイント上昇したために，経常利益率は，1．6％から2．7％へ1．1ポイント上  
昇した。0．4＋0．8＝■1．1。   
営業外収支率（0．8ポイントの上昇）は，営業外収益率が1．8％から1．6％へ0．2ポイント低下し  
たが，営業外費用率が2．2％から1．4％へ0．8ポイント低下（金融費用率は1．8％から0．9％への0．9  
ポイント低下）したためである。0．8＝書一0．2＋0．8。   
中堅企業では，営業利益率は2．4％から3．8％へ1．4ポイント上昇した。他方，営業外収支率が－  
0．5％から0．1％へ0．6ポイント上昇したため，経常利益率は1．9％から3．9％へ2．0ポイントの上  
昇となった。1．4＋0．6＝2．0   
営業外収支率（0．6ポイントの上昇）は，営業外収益率が1．2％から1．1％へ0．1ポイント低下し  
たが，営業外費用率が1．8％から1．0％に0．8ポイント低下（金融費用率は1．4％から0．7％へ0．7ポ  
イント低下）したためである。0．6＝■一0．1＋0．8。   
大企業では，営業利益率は3．2％から4．0％へ0．8ポイント上昇した。他方，営業外収支率は一  
0．7％から0．3％に1．0ポイント上昇したため，経常利益率は2．4％から4．3％へ1．9ポイント上昇  
した。0．8＋1．0＝●1．9。   
営業外収支率（1．0ポイントの上昇）は，営業外収益率が1．2％から1．4％への0．2ポイント上昇  
した上に（上昇は大企業のみ），営業外費用率が1．9％から1．1％への0．8ポイント低下した（金融  






共通であったが，営業外費用率は，小企業が1．1ポイントの低下にたいして中企業・中堅企業・大   

























図表2－2 全産業の財務構造（一部抜粋）  
規模計  小企業  中企業  中堅企業  大企業  
Ⅰ期ⅠⅠ期lII期  増減  Ⅰ期Il期ⅠⅠⅠ期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期ⅠIl期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期Ill期  増減  Ⅰ期Il期ⅠⅠⅠ期  
短期・有価証券  2．8 1．4 1．3  ▼1．5  0．5 0．4  0．4  －0．1  1．6 1．1 1．3  －0．3  2．3 1．2 1．2  －1．1  4．5 1．9 1．4  
長期・有価証券  5．7 8．4 12．1  6．4  1．5・1．2  4．5  3  2．8 3．0  5．2  2．4  4．3 5．0  7．5  3．2  9．314．2 19．1  
流動負債   45．5 40．5 37．4  －8．0  46．3 42．9 38．7  －7．6  48．5 43．0 39．3  －9．2  54．6 50．1 46．5  －8．1  39．8 35．6 33．6  
短期借入金                      日  
金融機関  
その他  3．0 3．3 4．0  皿  7．510．2 10．9  3．4  3．7 4．1 4．8  1．1  2．9 3．4  5．3  2．4  1．6 1．9  2．3  
固定負債   35．133．7 30．5  －4．6  45．0 48．8 50．4  5．4  39．2 37．0 33．9  －5．3  30．5 27．7 24．0  －6．5  31．4 31．0 27．2  
社債  
長期借入金                      日  
金融横関  
その他  2．7 3．3 3．9  1．2  7．611．5 12．5  4．9  3．9 4．7  5．4  1．5  2．5 2．7 4．2  1．7  0．9 1．5 1．6  
資本   19．4 25．8 32．0  12．7  8．7 8．3 10．9  2．2  12．3 20．0 26．8  14．5  15．0 22．2 29．4  14．4  28．7 33．3 39．2  
その他の剰余金  10．114．317．8  7．7  3．1 0．6 2．9  －0．2  8．414．7 17．9  9．5  10．416．519．6  9．2  12．8 15．0 19．2  
総資産＝総資本  100 100 100  100 100 100  100 100 100  100 100 100  100 100 100  







の削減幅はそれを大きく凌ぐものであった。以下，各項目について，規模別の変動を取り上げる。   




いる。   





強化など，いずれも本来的経営政策の一環として進められているものと判断される。   
図表2－3は，保有有価証券比率の変動幅と営業外収益率の変動幅，また，保有有価証券比率と営  







図表2－3 全産業の保有有価証券と営業外収益の対比  
小企薬  中企業  中里企業  大企業   
保有有倍ほE券比率の変動讃  2．9   2．1   2．1   6．7   
営業外収益率の変勤詔   －0．3  －0．2  －0．1   0．2  
保有有価；証券比率（m朋）   4．9   6．5   8、7   20．5   
宮菜外収益率（町期）   2．1   1．6   1．4  




して支払手形があるが，ここでは取り上げない。ここでは，上記の有利子負債を源泉とする金融費   
98（98）  経済と経営 41巻1号  








うことであろう。有利子負債の低下は14．2ポイントとなった。   
中里企業では，金融機関からの借入金は42．2％から21．1％へ21，1ポイント低下した（金融機関  
以外からの借入金は5．4％から9．5％へ4．1ポイント上昇した）。社債は0．8％から1．1％へ0．3ポイ  
ント上昇した。有利子負債の低下は，20．8ポイントとなった。   
大企業では，金融機関からの借入金は27，1％から17．8％へ9．3ポイント低下した。金融機関以外  
からの借入金は2．5％から3．9％へ1．4ポイント上昇した。また，社債は9．8％から7．0％へ2．8ポ  
イント低下した。有利子負債の低下は，12．1ポイントとなった。   
以上の有利子負債率の低下と金融費用率の低下との対比，有利子負債率と金融費用率（ただしⅠⅠⅠ  
期）との対比をおこなえば，図表2－4を得る。  
図表2－4 全産業の有利子負債と金融費用の対比  
小企業  中企業  中堅企業  大企業   
有利子負債率の変動幅   －8．7  －14．2  －20．8  －12．1   
営業外金融費用率の低下幅  －1．0  －0．9  －0．7  －0．8   
有利子負債率（ⅢⅠ期）   39．1   32．4   22．2   24．8   














のは，金融機関の方の「貸し渋り」「貸し剥がし」行動と，金融機関をそれに追い立てる「金融検査   







柔軟性があり，まさに「緊急避難的」措置としてとられたものと思われる。   






いと思われる。   
他方，大企業では，自己資本比率の上昇を背景に資産面では保有有価証券比率を高め，それが営  
業外収益率の上昇にある程度繋がったと思われる。また，負債面では，有利子負債比率の低下を進  
め，金融費用率低下をテコに営業外費用率を低下させ，営業外収支率の上昇を実現した。   
以下，農業，輸送用機械器具産業，小売業，建設業，鉄鋼業の各産業について，煩雑な叙述を顧  
みず同様な分析を行う。  
第3節 農業の利益率と財務構造  
1利益率構造   





1．4。   
営業外収支率（2．7ポイントの上昇）は，営業外収益率が4．0％から5．6％へ1．6ポイント上昇し  
図表3－1農業の利益率構造  
規模‡汁  小企粟  中企業  中堅企業  大企菜  
Ⅰ網Il期 Ⅲ期  増渓  Ⅰ期 n期 Ⅲ期  増渓  Ⅰ期 n期 m期  増渓  Ⅰ期 n期 Ⅲ期  増減  Ⅰ斯 H期 Ⅲ期  
宮粟利益宰  ーl．3 －1．7 －2．6  －1．3  －2．6 －4．2 －5．2  －2．6  －0．5 －0．9 －1．6  －1．1  0．7 3．3 3．6  2．9  4．7 7．2 8．7  
宮粟外収支牢  1．0 3．2 3．7  2．7  1．4  4．7  5．1  3．7  0．8 2．6 3．0  2．2  0．0 －0．2 0．1  0．l  1）．2 0．2 1．1  
宮粟外収益宰  4．0 5．5 5．6  1．6  5．1 7．2 6．7  1．6  3．3 4．8 5．3  2．0  2．7 1．9 2．l  －0．6  1．3 1．7 1．7  
常葉外口用事  
金農口用字  2．11．4 0．9  －l．2  2．6 1．3 0．9  －l．7  1．9 1．6 1．0  －0．9  1．9 1．2 0．9  －1．0  1．0 0．5 0．l  
経常利益宰  －0．3 1．6 l．1  1．4  －1．2 0．5 一肌1  1．1  0．3 1．7 1．4  ロ  0．7 3．1 3．6  2．9  4．5 7．4 9．8  
100（100）  経済と経営 41巻1号  
た上に，営業外費用率が3．0％から1．9％へ1．1ポイント低下したからである（金融費用率の2．1％  
から0．9％への1．2ポイント低下を基礎に）。2．7＝1．6＋1．1。   
農業は代表的な中小企業性業種の一つであり，規模計の数値パターンは中小企業の数値パターン  
を代表している。他方，規模別の数値に接すれば，農業では巨大な格差が存在していることに気づ  








イント分の営業外費用削減が図られたということになる。   
中企業一基本的に小企業と同類型であるが，経常利益段階でも小企業ではマイナスを脱し切れ  
ていないのにたいし，中企業では経常利益段階でマイナスを脱しているという点は相違点と指摘で  
きよう。   
営業利益率は－0．5％から－1．6％へ1．1ポイント低下した。しかし，営業外収支率が0’．8％から  
3．0％へ2．2ポイント上昇した結果，経常利益率は0．3％から1．4％へ1．1ポイント上昇した。  
















利益率を下回ったが，ⅠⅠ期にはこれを上回り，ⅠⅠⅠ期9．8％へ5．3ポイント上昇した。4．0＋1．3＝5．3。   
営業外収支率（1．3ポイントの上昇）は，営業外収益率が1．3％から1．7％へ0．4ポイント上昇し  
た上に，営業外費用率が1．5％から0．6％に0．9ポイント低下（金融費用率も1．0％から0．1％へ0．9  
ポイント低下）したこととによる。1．3＝0．4＋0．9。   
中小企業を中心とする営業利益率と経常利益率の逆転現象  101（101）  









2 農業の財務構造   
上にみた規模別の利益率構造はどのような財務構造の下に生じているのだろうか，次に，この点  
を検討する。（図表3－2参照）  
図表3－2 農業の財務構造（一部抜粋）  
規模計  小企業  中企業  中里企業  大企業  
Ⅰ期ⅠⅠ期 m期  増減  Ⅰ期Il期 m期  増減  Ⅰ期l一期 打Ⅰ期  増減  Ⅰ期Il期 Ⅲ一期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期IlI期  
短期・有価証券  0．4 0．2  0．1  －0．2  0．1 0．2 0．1  0．0  0．6 0．3  0．2  －0．4  0．3 0．3  0．0  －0．3  0．0 0．6 0．9  
長期・有価証券  1．3 0．8  0．9  －0，4  0．5 0．2 0．5  0．0  1．7 1．0 1．0  －0．7  1．9  1 1．3  －0．6  5．5 4．6 5．4  
流動負債 47．5 40．4 41．4  －6．1  49．5 34．9 42．1  －7．4  46．146．2 42．2  －3．9  45．6 45．8 42．3  －3．3  36．4 28．7 24．5  
短期借入金                      lヨ  
金融機関  
その他  8．4 8．2 9．8  1．4  9．2 11．0 12．2  3．0  8．1 6．8 8．9  0．8  2．3 4．2  4．2  1．9  0．0 0．0 0．4  




その他  16．318．0 15．2  －1．1  17．122．4 21．4  4．3  16．416．9 11．3  －5．1  8．3 5．6 3．7  －4．6  2．0 0．9 1．0  
資本   1．7 6．9  9．1  7．4  －6．0 1．3 3．2  9．2  5．6 7．5 8．3  2．7  15．121  26．5  11．4  43  53．7 71．2  
その他の剰余金  －4．1 0．9 2．5  6．6  －10．3 －2．7 －1．1  9．2  －0．4 2．2  2．2  2．6  －2．8 5．2 11．9  14．7  11．4 15．1 38  











をみよう。   
102（102）  経済と経営 41巻1号   






であり，後に取り上げる輸送用機械器具・大企業のⅠⅠⅠ期で50．3％である。   





比べると著しく低い。   
保有有価証券比率の変動幅と営業外収益率の変動幅との対比，保有有価証券比率と営業外収益率  
との対比（ⅠⅠⅠ期）を行うと，図表3－3を得る。  
図表3－3 農業の保有有価証券と営業外収益の対比  
小企業  中企業  中里企業  大企業   
保有有価証券比率の変動幅  0．0  －1．1  －0．9   0．8   
営業外収益率の変動幅   1．6   2．0  －0．6   0．4   
保有有価証券比率（ⅠⅠⅠ期）  0．6   1．2   1．3   6．3   
営業外収益率（ⅠⅠⅠ期）   6．7   5．3   2．1   1．7  
農業では，保有有価証券比率と営業外収益率とはほとんど関係がない。小・中企業では営業外収  
益率は政府補助金等によって大きく規定されているとみられる。   
c 有利子負債比率と金融費用率   
短期・長期の借入金の総資本に占める比率，うち金融機関からの借入金，その他からの借入金，  
社債の比率をⅠ期とⅠⅠⅠ期を対比すると，次のようにまとめることができる。   
小企業一短期・長期の借入金は75．5％から69．2％へ6．3ポイント低下した。うち金融機関か  
らの借入金は49．2％から35．6％へ13．6ポイント低下した。その他からの借入金は，26．3％から  
33．6％へ7．3ポイント上昇した。社債はない。   
中企業一倍入金（短期・長期計）は69．7％から58．3％へ11．4ポイント低下した。うち金融機  
関からの借入金は45．2％から38．0％へ7．2ポイント低下した。その他からの借入金は，24．5％から  
20．2％へ4．3ポイント低下した。社債は0．0％から0．4％へ0．4ポイント上昇した。   
中堅企業一倍入金（短期・長期計）は60．1％から46．9％へ13．2ポイント低下した。うち金融  
機関からの借入金は49．5％から39．1％へ10．4ポイント低下した。その他からの借入金は，10．6％  
から7，9％へ2．7ポイント低下した。社債は0．0％から0．7％へ0．7ポイント上昇した。   
大企業一倍入金（短期・長期計）は33．8％から12．1％へ21．7ポイント低下した。うち金融機  
関からの借入金は31．8％から10．7％へ21．1ポイント低下した。その他からの借入金は，2．0％から   
103（103）  中小企業を中心とする常葉利益率と経常利益率の逆転現象   
1．4％へ0．6ポイント低下した。社債は0．0％から0．1ポイントヘ0．1ポイント上昇した。   
農業の有利子負債と金融費用の対比をこれまでに倣って示せば，図表3－4のようになる。  
図表3－4 農業の有利子負債と金融費用の対比  
小企業  中企業  中里企棄  大企粟   
有利子負債率の変動幅   －13．6  －6．8  －9．7  －21．0   
営業外金融費用率の低下悍  －1．7  －0．9  －l．0  －0．9   
有利子負頂率（Ⅲl期）   35．6   38．4   39．8   10．8   





とができる。   














規模計  小企業  中企業  中里企業  大企業  
Ⅰ期 n期 m期  増減  1期 H期 Ⅲ期  増減  Ⅰ期 n期 m期  増渓  l期 n期 Ⅲ期  増減  l期 n期 m期  
官業利益宰  3．8 4．4 4．0  0．2  1．5 2．8 4．2  2．7  3．6 2．2 3．1  －0．5  3．畠 3．6 4．1  0．3  3．9 4．8 4．0  
宮粟外収支率  0．1 0．3 1．4  1．3  0．1 0．1 0．8  0．7  －0．4 0．2 0．5  0．9  －0．5 0．2 0．6  皿  0．2 0．3 l．6  
常葉外収益宰  1．8 1．6 2．5  0．7  2．4 2．1 2．0  －0．4  1．6 1．6 1．7  0．1  1．4 1．4 l．6  0．2  1．9 1．5 2．7  
営業外日用宰  
金員口用字  0．さ 0，5 0．3  －0，5  2，2 1．5 1．1  －1．1  1．5 1．0 0．7  1）．8  1．1 0．6 0．4  －0．7  0．7 0．5 0．2  
経常利益辛  3．9 4．7 5．4  1．5  1．6 2．8 5．0  3．4  3．2 2．5 3．6  0．4  3．3 3．8 4．6  1．3  4．1 5．0 5．7  
注）中企業の町兢は05年度分を除く4カ年度の平均。図表4－2注）に対応した措置。   




業外収益率が低下している，したがって，営業外収支率はその分小さくなるという点である。   
中企業では，営業利益率は3．6％から3．1％へ0．5ポイント低下した。他方，営業外収支率は－0．4％  
から0．5％にプラス転換し，0．9ポイント上昇した。したがって，経常利益はⅠ期で営業利益率より  
も低い3．2％であったが，ⅠⅠⅠ期でこれを上回り3．6％と，0．4ポイント上昇した。－0．5＋0．9＝0．4。   
営業外収支率（0．9ポイントの上昇）は，営業外収益率が1．6％から1．7％へ0．1ポイント上昇し  
た上に，営業外費用率が2．0％から1．2％へ0．8ポイント低下（金融費用は1．5％から0．7％へ0．8ポ  
イント低下）したからである。0．9＝0．1＋0．8。   
中堅企業では，営業利益率は3．8％から4．1％へ0．3ポイント上昇した。他方，営業外収支率は  
－0．5％から0．6％にプラス転換，1．1ポイント上昇した。それで，経常利益率はⅠ期で営業利益率  




用の縮減がなされた。   
大企業では，営業利益は3．9％から4．0％へ0．1ポイント上昇した。他方，営業外収支率は0．2％  
から1．6％へ1．4ポイント上昇したので，経常利益は4．1％から5．7％へ1．もポイント上昇した。  
0．1＋1．4＝＊1．6。   
営業外収支率（1．4ポイントの上昇）は，営業外収益率が1．9％から2．7％へ0．8ポイント上昇し  
たことに加え，営業外費用率が1．7％から1．1％へ0．6ポイント低下（金融費用率は，0．7％から  




費用率の低下も）については，逆に，大企業よりも小企業を中心に進展している。   






動していたといえる。   
a 自己資本比率   
自己資本比率は，小企業でⅠ期13．9％からⅠⅠⅠ期21．3％へ7．4ポイント，中企業で23．9％から  
32．2％へ8．3ポイント，中堅企業で25．1％から33．2％へ8．1ポイント，大企業で47．8％から50．3％  
へ2．5ポイント，それぞれ上昇した。その水準は，全産業に比べると相対的に高い。   
中小企業を中心とする営業利益率と経常利益率の逆転現象   
図表4－2 輸送用機械器具産薬の財務構造（一部抜粋）  
105（105）  
規模計  小企菓  中企渠  中屋企業  大企燕  
Ⅰ期lI期 ⅢⅠ期  増減  Ⅰ期Il期In朋  相成  Ⅰ期Il期 m期  増渓  1期Il期 ⅢⅠ期  増渓  Ⅰ期Il期InI期  
短期・有価証券  54 41 33    12 07  04    12 11 11    14 11 20  06  65 48  36  
長期・有価証券  15．7 21．7 24．5  8．8  1．0 1．5 0．9  －0．1  3．1 3．2 2．7  －0．4  4．0 6．9 7．1  3．1  19．0 25．5 29．2  
沈肋負頂   386 338 358  －28  441398 377    444 400 403    558 478 503    358 317 336  
短期僧入金  
金融駁関  
その他  0．6 0．7 1．1  0．5  4．4 7．2  6．1  1．7  1．3 2．2 1．7  0．4  0．8 1．6 2．5  1．7  0．3 0．4  0．8  




その他  0，4 0．6 0．6  0．1  5．0 8．9 9．3  4．3  1．6 3．3 1．8  0．2  1．0 1．0 1．5  0．5  0．0 0．1 0．2  
資本   42．7 46．3 46．9  4．2  13．915．2 21．3  7．4  23．9 29．5 32．2  8．3  25．134．9 33．2  8．1  47．8 49．7 50．3  
その他の剰余金  27．3 29．0 30．6  3．4  7．0 7．g 14．0  7．0  20．6 25．9 29．4  8．8  20．2 29．3 27．0  6．8  29．4 29．6 31．4  
総資産＝総資本  100 100 100  100 100 100  100 100 100  100 100 100  100 100 100  
注）中企業のIII期は，05年度分に異常値が含まれているので（短期有価証券），この年虔を除いた4カ年度の数値である。  




業よりも相当に高い。   









であっても企業規模によって相当大きく異なっていることを示唆するものと思われる。   




図表4－3 輸送用機器産業の保有有価証券と営業外収益の対比  
小企桑  中企菜  中堅企粟  大企菜   
保有有巳証券比宰の変圧詔  －0．9  －0．5   3．7   7．3   
官粟外収益宰の変圧詔   －0．4   0．1   0．2   0．8   
保有有巴証券比宰（町期）   1．3   3．8   9．1   32．8   
首案外収益宰（Ⅲ期）   2．0   1．7   1．6   2．7  




ポイント低下した。   
中企業では，短期・長期合わせた借入金は44．3％から32．8％へ11．5ポイント低下した。うち，  
金融機関からは41．4％から29．2％へ12．2ポイント低下した。他方，その他からは2．9％から3．5％  
へ0．6ポイント上昇した。社債は0．1％から2．1％へ2．0ポイント上昇した。   
中堅企業では，借入金（短期・長期計）は34．8％から21，1％へ13．7ポイント低下した。うち，  
金融機関からは33．0％から17．1％へ16．0ポイント低下した。他方，その他からは1．8％から4．0％  
へ2．2ポイント上昇した。社債は1．1％から0．9％へ0．2ポイント低下した。   
大企業では，借入金（短期・長期計）は103．％から9．0％へ1．3ポイント低下した。うち，金融  
機関からは10．0％から8．0％へ2．0ポイント低下した。他方，その他からは0．3％から1．0％へ0．7  
ポイント上昇した。社債は8．7％から4．1％へ4．6ポイント低下した。   
有利子負債比率の低下幅と金融費用率の低下幅との対比，有利子負債比率と金融費用率との対比  
（ⅠⅠⅠ期）をすれば，図表4－4を得る。  
図表4－4 輸送用機器産業の有利子負債と金融費用の対比  
小企業  中企業  中塁企業  大企業   
有利子負債率の変動幅   －12．5  －10．2  －16．2  －6．6   
営業外金融費用率の低下幅  －1．1  －0．8  －0．7  －0．5   
有利子負債寧（m期）   36．8   31．3   18．0   12．1   











1．0＋0．5＝1．5。   
営業外収支率（0．5ポイントの上昇）は．，営業外収益率が2．2％から1．8％へ0．4ポイント低下し  
たものの，営業外費用率が2．2％から1．2％に1．0ポイント低下（金融費用率は1．6％から1．0％へ  
0．6ポイント低下）したためである。0．5＝＊－0．4＋1．0。なお，営業外費用の縮減は，金融費用以外   
中小企業を中心とする営業利益率と経常利益率の逆転現象  107（107）  
図表5－1小売業の利益率構造  
規模計  小企粟  中企業  中堅企柴  大企薫  
Ⅰ期II期 m期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期 m朋  増減  Ⅰ期Il期 m期  増渓  l期Il期 m期  増減  Ⅰ期I一期 m期  
営業利益率  l．5 1．7 2．5  1．0  －1．1－1．8 －2．0  －0．9  1．1 0．8 1．7  0．6  2．2 2．8 3．l  0．9  3．5 4．3 5．0  
常葉外収支率  0．0 0．4 0．5  0．5  0．7 1．7 l．8  1．1  0．1 0．5 0．5  0．4  －0．3 －0．1 0．1  0．4  －0．3 0．1 0．3  
宮菜外収益率  2．2 2．0 1．8  －0．4  3．1 3．5 3．6  0．5  2．6 2．2 1．9  －0．7  1．7 1．5 1．3  －0．4  1．3 1．1 1．1  
常葉外日用牢  
金愚日用牢  1．6 1．0 1．0  －0．6  1．9 1．3 0．9  －1．0  1．8 1．1 0．8  －1．0  1．5 0．9 0．6  －0．9  1．1 0．7 0．4  
経常利益寧  1．5 2．1 3．0  l．5  －0．4 －0．1 －0．2  0．2  1．2 l．3 2．2  1．0  1．9 2．7 3．2  1．3  3．2 4．4  5．3  
注）中里企菜のm期については，2006年度の数億を除いた4カ年度間の平均を示し，大企菜のⅢ期につt）ては．2005年皮の数億を除いた4カ年度間の敷伍。い   
ずれも異常飽（金融日用）がその理由である。いずれも，非経常的なロ用が発生したことによるものと考えられる。その額は官薫外野用の数倍にも逢する。  
の分野で0．4ポイント分実行されたことになる。   
小企業では，営業利益率は－1．1％から－2．0％へ0．9ポイント低下した。農業ほどではないが，  
厳しい状況である。他方，営業外収支率は0．7％から1．8％へ1．1ポイント上昇した結果，経常利益  




当分の営業外費用の上昇があったことになる。   
中企業では，営業利益率は1．1％から1．7％へ0．6ポイント上昇した。また，営業外収支率は0．1％  
から0．5％へ0．4ポイント上昇した。それで，経常利益率は1．2％から2．2％へ1．0ポイントの上昇  
となった。0．6＋0．4＝1．0。   
営業外収支率（0．4ポイントの上昇）は，営業外収益率が2．6％から1．9％へ0．7ポイント低下し  
たものの，営業外費用率が2．5％から1．4％へ1．1ポイント低下（金融費用率は1．8％から0．8％へ  
1．0ポイント低下）したからである。0．4＝－0．7＋1．1。   
中堅企業では，営業利益率は2．2％から3．1％へ0．9ポイント上昇した。営業外収支率は－0，3％  
から0・1％に0．4ポイント上昇。その結果，経常利益率は1．9％から3．2％に1．3ポイント上昇した。  
0．9＋0．4＝1．3。   
営業外収支率（0．4ポイントの上昇）は，営業外収益率が1．7％から1．3％へ0．4ポイント低下し  
たものの，営業外費用率が2．0％から1．1％へ0．9ポイント低下したことによる。0．4＝し0．4＋0．9。  
なお，金融費用率は1．5％から0．6％へ0．9ポイントの低下であった。   
大企業では，営業利益率は3．5％から5．0％へ1．5ポイント上昇した。営業外収支率は－0．3％か  
ら0．3％に0．6ポイント上昇した。その結果，経常利益率は3．2％から5．3％に2．1ポイント上昇し  
た。1．5＋0．6＝2．1。   
営業外収支率（0．6ポイントの上昇）は，営業外収益率が1．3％から1．1％に0．2ポイント低下し  
たものの，営業外費用率が1．6％から0．8％へ0．8ポイント低下（金融費用率は1．1％から0．4％に  
0．7ポイント低下）したことによる。－0．2＋0．8＝0．6。   
全体的に，営業外収益の低下の一方で，それを超える営業外費用（金融費用が中心）の低下によっ  
て，営業外収支率の上昇（小・中企業）やプラス転換（中里・大企業）が達成され，営業利益率を  
上回る経常利益率が実現されたといえるが，小企業は中企業以上の規模にたいして，次の点で独自   
経済と経営 41巻1号  108（108）  
的である。  
1）営業利益率はマイナスで，かつ低下傾向を示している。   
2）営業外収支率は最も高く，上昇幅も最大である。   
3）営業外収支率の向上には営業外費用率の低下が共通して作用しているが，小企業においての  
み，営業外収益率の上昇も作用している。その要因は不明である。  
図表5－2 小売業の財務構造（一部抜粋）  
規模計  小企業  中企業  中堅企業  大企業  
Ⅰ期ⅠⅠ期IlI期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期IlI期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期【ⅠⅠ期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期 tlI期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期ⅠⅠⅠ期  
短期・有価証券  1．4 1．1 0．6  －0．8  0．5 0．4  0．3  －0．2  0．6 1．2 0．5  －0．1  1．1 0．5 0．2  －0．9  3．5 1．7 1  
長期・有価証券  3．5 3．6 4．6  1．1  0．8 1．0 1．4  0．6  1．8 2．2  2．9  皿  3．7 3．1 3．2  －0．5  8．2 7．8 9．5  
流動負債   51．9 47．5 46．2  －5．6  48．6 48．5 50．2  1．6  54．5 47．5 46．8  7．7  62．9 57．0 58．1  －4．8  42．2 41．2 38．0  
短期借入金                      El  
金融機関  
その他  4．9 6．1 6．6  1．7  9．012．8 15．3  6．3  5．3 6．8  6．6  1．3  4．2 5．2  8．4  4．2  1．9 2．1 2．6  
固定負債   316 317 267    434 468 463  2 9  343  35 287    251248 200    229 22 6 19．5  
社債   2．2 1．5 1．2  －1．0  0，0 0．0  0．0  
長期借入金  
金融機関  
その他  4．0 4．3  5．1  1．2  9．713．3 19．1  9．4  4．3 4．7  5．5  1．2  2．2 2．0 1．6  －0．6  0．6 0．5 0．7  
賓本   16．5 20．8 27．0  10．5  7．6 4．7  3．5  －4．1  11．217．4 24．5  13．3  12．018，2 21．9  9．9  34．9 36．2 42．5  
その他の剰余金  7．410．7 15．9  8．4  0．8 －4．1 －5．2  －6．0  6．111．2 16．1  10．0  7．012．8 14．2  7．2  14．715．9 22．7  
総資産＝総資本  100 100 100  100 100 100  100 100 100  100 100 100  100 100 100  
注）中堅企業のⅠIl期は06年度分を除く，大企業のIll期は05年度分を除く4カ年度分の平均。図表5－1注）の事由による。  





基礎を形成した。   




34．9％から42．5％へ7．6ポイント上昇した。   
b 保有有価証券比率と営業外収益率   
短期・長期合わせた保有有価証券比率は，小企業で1．3％から1．7％へ，中企業で2．4％から3．4％  
へわずかな上昇を示しているが，中堅企業で4．8％から3．4％へ，大企業で11．7％から10．5％へ若  




みられるが，小売業においても小企業を中心とした特殊な営業外収益源が存在するものと思われる。   
中小企業を中心とする営業利益率と経常利益率の逆転現象  
図表5－3 小売業の保有有価証券と営業外収益の対比  
109（109）   
小企粟  中企薫  中堅企薫  大企粟   
保有有価証券比率の変勤詔  0．4   1．0  －1．4  －1．2   
営巣外収益率の変肋詔   0．5  －0．7  －0．4  －0．2   
保有有価証券比率（m期）   1．7   3．4   3．4   10．5   
営粟外収益率（m期）   3．6   l．9   1．3   1．1  





況である。   
中企業では，借入金（短期・長期計）は56．8％から42．9％へ13．9ポイント低下した。うち，金  
融機関からは47．3％から30．8％へ16．5ポイント低下した。他方，その他からは9．6％から12．1％  
へ2．5ポイント上昇した。また，社債は0．2％から0．6％へ0．4ポイント上昇した。   
中堅企業では，借入金（短期・長期計）は54．9％から40．2％へ14．7ポイント低下した。うち，  
金融機関からは48．6％から30．2％へ18．4ポイント低下した。他方，その他からは6．4％から10．0％  
へ3．6ポイント上昇した。また，社債は0．7％から1．2％へ0．5ポイント上昇した。   
大企業では，借入金（短期・長期計）は27．0％から23．3％へ4．7ポイント低下した。うち，金融  
機関からは24．5％から19．0％へ5．5ポイント低下した。他方，その他からは2．5％から3．3％へ0．8  




図表5－4 小売業の有利子負債と金融費用の対比  
小企業  中企業  中堅企粟  大企菜   
有利子負頂宰の変動塙   －12．5  －16．1  －17．9  －11．2   
営業外金尾皇費用宰の低下幅  －1．0  －1．0  －0．9  －0．7   
有利子負萬宰（Ⅲ期）   32．7   31．4   31．4   21．5   
金融費用率（m期）   0．9   0．8   0．6   0．4  
第6節 建設業  
建設業も，中小企業性業種であるとともに，小売業と同様に利益率の低い業種の一つである。こ  
れには，ⅠⅠ期以降，公共事業削減の中で経営環境の悪化が進展したことも関係している。   
図表6－1によって，建設業の利益率構造をみると，規模計では，営業利益率は2．4％から1．9％  
へ0．5ポイント低下した。他方，営業外収支率が－0．1％から0．2％へ0．3ポイント上昇したので，   
110（110）  経済と経営 41巷1号  
図表6－1建設業の利益率構造  
規模計  小企業  中企業  中里企業  大企業  
1期ⅠⅠ期 nl期  増減  Ⅰ期I一期 nl期  増減  1期ⅠⅠ期 nl期  増減  Ⅰ期I一期【ⅠⅠ期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期Ill期  
営業利益率  2．4 1．7 1．9  －0．5  －0．4 －1．2 －0．3  0．1  2．8 1．6 1．6  －1．2  3．1 2．4 3．0  －0．1  2．5 2．4  2．8  
営業外収支率  －0．1 0．1 0．2  0．3  0．3 0．7  0．6  0．3  0．0 0．2  0．2  0．2  －0．2 0．0 －0．1  0．1  －0．4 －0．3  0．l  
営業外収益率  1．6 1．4 1．3  －0．3  2．6 2．9  2．2  －0．4  2．0 1．7 1．6  －0．4  1．1 0．9 0．7  －0．4  0．9 0．6  0．7  
営業外費用寧  
金融費用率  1．2 0．8 0．7  －0．5  1．8 1．4 1．1  －0．7  1．4 1．0  0．9  －0．5  0．9 0．6 0．6  －0．3  0．8 0．5  0．3  
経常利益率  2．3 1．8 2．1  －0．2  －0．1－0．4  0．4  0．5  2．8 1．9 1．8  －1．0  2．9 2．4  2．9  0．0  2．1 2．1 2．9  
経常利益率は2．3％から2．1％へ0．2ポイントの低下に止まった。－0．5＋0．3＝－0．2。このように，  
営業収支率は上昇しているとはいえ，その幅は相対的に小さく，経常利益率が低下傾向を示してい  
るという点では，建設業は全産業や農業，小売業とも異なっている。   
営業外収支率（0．3ポイントの上昇）は，営業外収益率が1．6％から1．3％に0．3ポイント低下し  
たものの，営業外費用率が1．7％から1．1％に0．6ポイント低下（金融費用率は1．2％から0．7％へ  
0．5ポイント低下）したからである。0．3＝－0．3＋0．6。   
小企業では，営業利益率は全期間マイナスであったが，－0．4％から－0．3％に0．1ポイント上昇し  
た。他方，営業外収支率はプラスで，0．3％から0．6％へ0．3ポイント上昇したので，経常利益率は  
－0．1％から0．4％にプラス転換し，0．5ポイント上昇した。0．5＝＊0．1＋0．3。   
営業外収支率（0．3ポイントの上昇）は，営業外収益率が2．6％から2．2％へ0．4ポイント低下し  
たものの，営業外費用率が2．3％から1．6％に0．7ポイント低下（金融費用率は1．8％から1．1％へ  
0．7ポイント低下）したことによる。0．3＝－0．4＋0．7。   
中企業では，営業利益率は2．8％から1．6％へ1．2ポイント低下した。他方，営業外収支率は0．0％  
から0．2％に0．2ポイント上昇したので，経常利益率は2．8％から1．8％へ1．0ポイントの低下に止  
まった。つまり，－1．2＋＋0．2＝－1．0。   
営業外収支率（0．2ポイントの上昇）は，営業外収益率が2．0％から1．6％へ0．4ポイント低下し  
たものの，営業外費用率が1．9％から1．3％へ0．6ポイント（金融費用率は1．4％から0．9％へ0．5ポ  
イント）低下したことによる。0．2＝－0．4＋0．6。   
中堅企業では，営業利益率は3．1％から3．0％へ0．1ポイント低下した。他方，営業外収支率は  
－0．2％から－0．1％に0．1ポイント上昇したので，経常利益率は2．9％から2．9％で不変となっ  




の営業外費用の縮減がなされた。   
大企業では，営業利益率は2．5％から2．8％へ0．3ポイント上昇した。他方，営業外収支率は  
－0．4％から0．1％へ0．5ポイント上昇したので，経常利益率は営業利益率より低い2．1％から営業  
利益率より高い2．9％へ0．8ポイントの上昇となった。0．3＋0．5＝0．8。   
営業外収支率（0．5ポイントの上昇）は，営要外収益率が0．9％から0．7％へ0．2ポイント低下し  
たものの，営業外費用率が1．3％から0．6％へ0．7ポイント低下（金融費用率は0．8％から0．3％へ   
中小企業を中心とする営業利益率と経常利益率の逆転現象  111（111）   
0．5ポイント）したことによる。－0．2＋0．7＝0．5。なお，金融費用以外の分野で0．2ポイント分の営  






図表6－2 建設業の財務構造（一部抜粋）  
規模計  小企業  中企業  中堅企業  大企業  
Ⅰ期ⅠⅠ期 Ⅲl期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期 m期  ：増減  Ⅰ期Il期 m期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期ⅠⅠⅠ期  増減  Ⅰ期Il期 nI期  
短期・有価証券  2．2 1．2 1，1  －1．0  0．1 0．3 0．4：0．3   1．0 1．0 1．3  0．3  2．11．5 1．3  －0．8  4．3 1．6 1．1  
長期・有価証券  2．9 4．2  5．9  3．0  0．7 1．1 0．8  0．1  1．4 1．7 2．1  0．7  2．2 3．0 3．4  1，2  5．7 9．3 14．3  
流動負債   60．3 53．3 49．2  －11．1  57．2 54．4 54．4  －2．8  57．2 48．8 43．7  －13．5  65．5 57．6 55．7  －9．8  63．6 57．9 52．8  
短期借入金  
金融機関  
その他  1．6 2．4  2．8  1．2  6．710．911．9  5．2  1．5 2．2 2．5  1．0  0．4 0．8 2．6  2．2  0．7 0．9 0．5  
固定負債   20．3 23．2 22．7  2．4  32．4 38．8 39．1  6．7  23．5 25．3 24．7  1．2  15．317．1 20．2  4．9  14．518．3 14．9  
長期借入金  
金融機関  
その他  1．5 2．3  2．7  1．1  6．5 9．2 11．3  4．8  1．5 2．4  2．3  0．8  0．5 0．9 1．6  1．1  0．6 0．6 1．0  
資本   19．3 23．5 28．8  9．5  10．4 6．8 6．5  －3．9  19．3 26．0 31．6  12．3  19．125．1 24．1  5．0  21．9 23．8 32．3  
その他の剰余金  12．214．9 19．1  6．8  2．2 －3．9 －4．1  －6．3  14．119．1 23．4  9．3  15．8 21．2 19．5  3．7  11．611．7 17．2  
総資産＝総資本  100 100 100  100 100 100  100 100 100  100 100 100  100 100 100  




から23．8％へ7．6ポイント低下した。これが，金融費用率0．5ポイント低下の基礎となった。   
a 自己資本比率   
厳しい利益状況にある小企業では自己資本比率はⅠ期10．4％からⅠⅠⅠ期6．5％へ3．9ポイント低下  
したが，中企業では19．3％から31．6％へ12．3ポイント，中堅企業では19．1％から24．1％へ5．0ポ  
イント，大企業では21．9％から32．3％へ10．4ポイント，それぞれ上昇した。   
b 保有有価証券比率と営業外収益率   
保有有価証券比率は，小企業では0．8％から1．4％へ0．4ポイント，中企業では2．4％から3．4％  
へ1．0ポイント，中堅企業では4．3％から4．7％へ0．4ポイント，大企業では10．0％から15．4％へ  




逆比例の関係になっている。だから，ここでも，有価証券の保有が営業外収益に果たす役割は極め   
経済と経営 41巻1号  112（112）  
て限定的であり，建設業においても非金融的な営業外収益源泉が小企業中心に形成されていると考  
えるべきことを確認するだけである。  
図表6－3 建設業の保有有価証券と営業外収益の対比  
小企業  中企業  中堅企業  大企業   
保有有価証券比率の変動幅  －0．4   1．0  ・0．4   5．4   
営業外収益率の変動幅   －0．4  －0．4  －0．4  －0．2   
保有有価証券比率（Ⅲl期）  1．2   3．4   4．7   15．4   
営業外収益率（ⅠIl期）   2．2   1．6   0．7   0．7  





金調達上の困難が並々ならぬものであることを示している。なお，社債はない（中堅企業まで同じ）。   
中企業では，借入金（短期・長期計）は40．4％から35．3％へ5．1ポイント低下した。うち，金融  
機関からは37．4％から30．5％へ6．9ポイント低下した。その他からは3．0％から4．8％へ1．8ポイ  
ント上昇した。   
中堅企業では，借入金（短期・長期計）は30．6％から20．9％へ9．7ポイント低下した。うち，金  
融機関からは29．7％から16．7％へ13．0ポイント低下した。その他からは0．9％から4．2ポイント  
ヘ3．3ポイント上昇した。   
大企業では，借入金（短期・長期計）は23．2％から13．1％へ10．1ポイント低下した。うち，金  
融機関からは21．9％から11．6％へ10．3ポイント低下した。その他からは1．3％から1．5ポイント  







図表6－4 建設業の有利子負債と金融費用の対比  
小企業  中企業  中堅企業  大企業   
有利子負債率の変動幅   －4．8  －6．9  －13．0  －13．2   
営業外金融費用率の低下幅  －0．7  －0．5  －0．3  －0．5   
有利子負債率（Ill期）   34．8   30．5   16．7   133   
金融費用率＝ⅠⅠ期）   1．1   0．9   0．6   0．3  
中小企業を中心とする営業利益率と経常利益率の逆転現象  113（113）  




規模計  小企業  中企柴  中里企業  大企業  
Ⅰ斯ⅠⅠ期lⅢ期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期Ⅰ口期  増減  一期Il期Il一期  増減  Ⅰ期lI期In期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期 m期  
官費利益率  2．1 2．5 8．6  6．5  1．3 －0．7  6．9  5．6  2．0 1．9 4．5  2．5  1．4 2．1 6．8  5．4  2．2 2．7 9．5  
営業外収支率  －1．5 －0．9 －0．2  1．3  －1．0 0．3  0．2  1．2  －0．8 0．0  0．4  1．2  －0．9 －0．2 0．2  町  －1．6 －1．1 －0．4  
営業外収益率  1．6 1．4 1．5  －0．1  2．1 2．2 1．6  －0．5  1．9 1．7 1．8  －0．1  1．2 1．1 1．0  －0．2  1．6 1．4 1．5  
営業外費用率  
金融費用率  1．4 0．9 0．5  －0．9  2．7 1．4 1．1  －1．6  2．1 1．2  0．9  －1．2  1．5 0．8 0．5  －1．0  1．3 0．9  0．5  









外費用の縮減が行われたということである。   
小企業では，営業利益率は1．3％から6．9％へ5．6ポイント上昇した。また営業外収支率が－1．0％  
から0．2％に1．2ポイント上昇したので，経常利益率は0．2％から7．1％に6．9ポイント上昇した。  
5．6＋1．2＝＊6．9。   
営業外収支率（1．2ポイントの上昇）は，営業外収益率が2．1％から1．6％に0．5ポイント低下し  
たが，営業外費用率が3．1％から1．5％に1．6ポイント低下（金融費用率は2．7％から1．1％へ1．6ポ  
イント）したためである。1．2＝◆－0．5＋1．6。   
中企業では，営業利益率は2．0％から4．5％へ2．5ポイント上昇した。営業外収支率は一0．8％か  
ら0．4％に1．2ポイント上昇したので，経常利益率は1．2％から4．9％へ3．7ポイント上昇した。  
2．5＋1．2＝3．7。   
営業外収支率（1．2ポイントの上昇）は，営業外収益率が1．9％から1．8％に0．1ポイント低下し  
たが，営業外費用率が2．7％から1．4％に1．3ポイント低下（金融費用率は2．1％から0．9％へ1．2ポ  
イント）したからである。1．2＝－0．1＋1．3。   
中堅企業では，営業利益率は1．4％から6．8％へ5．4ポイント上昇した。営業外収支率は－0．9％  
から0．2％に1．1ポイント上昇したので，経常利益率は営業利益率より低い0．5％から営業利益率よ  
り高い7．1％へ6．6ポイント上昇した。5．4＋1．1＝■6．6。   
営業外収支率（1．1ポイントの上昇）は，営業外収益率が1．2％から1．0％に0．2ポイント低下し   
経済と経営 41巻1号  114（114）  
たが，営業外費用率が2．1％から0．8％に1．3ポイント低下（金融費用率は1．5％から0．5％へ1．0ポ  
イント低下）したためである。1．1＝－0．2＋1．3。金融費用以外でも営業外費用が0．3ポイント分縮  








用縮減が行われたということである。   
鉄鋼業では，営業利益率は小企業も含めてⅠⅠⅠ期に急上昇した。営業外収支率は規模計では全期間  
マイナスであったが，小規模ほど早期にこれを脱却した一方で，大企業ではⅠⅠⅠ期までマイナスが続  







削減によって補足されたということである。   
図表7－2によって鉄鋼業の財務構造をみよう。  
図表7－2 鉄鋼業の資本・負債構造（一部抜粋）  
規模計  小企業  中企業  中堅企業  大企業  
Ⅰ期Il期 nl期  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期lII期  増減  Ⅰ期Il期Ill斯  増減  Ⅰ期ⅠⅠ期 Ⅲl期  増減  Ⅰ期Il期ⅠⅠⅠ期  
短期■有価証券  6．2 1．1 0．3  －5．9  0．1 0．2  0．3  0．2  1．6 1．2 1．4  －0．2  1．9 1．0  0．6  －1．3  7．4 1．2  0．1  
長期・有価証券  7．814．8 19．0  11．2  1．0 2．8  3．3  2．3  3．0 3．4  4．5  1．5  3．0 3．9 5．2  2．2  9．117．8 23．0  
流動負萬   38．4 35．5 36．4  －2．0  48．4 48．2 42．7  －5．7  42．143．6 40．6  －1．5  52．8 49．7 44．8  －8．0  36．3 32．7 34．8  
■短期借入金  
金融機関  
その他  1．7 2．4  2．8  1．2  6．712．4 10．0  3．3  1．7 5．0  2．5  0．8  1．6 2．7 1．9  0．3  1．6 1．7  2．9  




その他  0．5 0．6 3．3  2．8  7．610．8 18．3  10．7  1．9 1．7 2．5  0．6  1．7 0．8 0．9  －0．8  0．0 0．3  3．5  
資本   27．2 29．8 37．8  10．6  5．811．2 9．6  3．8  18．8 24．6 29，9  11．1  21．1 28．2 38．2  17．1  29．5 31．0 39．3  
その他の剰余金  8．110．2 19．6  11．5  －1．3 1．2  2．5  3．8  12．2 20．3 24．7  12．5  12．9 21．9 29．1  16．2  7．3 7，5 18．0  
総資産＝総資本  100 100 100  100 100 100  100 100 100  100 100 100  100 100 100  
規模計で見ると，鉄鋼業の自己資本比率は27．2％から37．8％へ10．6ポイント上昇した。これを  
背景に保有有価証券比率は14．0％から19．3％へ5．3ポイント上昇した。しかし，営業外収益率は   
115（115）  中小企業を中心とする営業利益率と経常利益率の逆転現象   
0．1ポイントの低下であったから，ここでも第一のルートは作動していない。他方，有利子負債比率  
は，30．5％から19．7％へ10．8ポイント低下した。これが，金融費用率0．9ポイント低下の基礎と  
なった。   
a 自己資本比率   
自己資本比率は，小企業では5．8％から9．6％へ3．8ポイントの上昇に止まったが，中企業では  
18．8％から29．9％へ11．1ポイント，中堅企業では21．1％から38．2％へ17．1ポイント，大企業では  
29．5％から39．3％へ9．8ポイント，それぞれ上昇した。   
b 保有有価証券比率と営業外収益率   
短期・長期計の保有有価証券比率（対総資産）は，小企業では1．1％から3．6％に2．5ポイント，  
中企業では4．6％から5．9％に1．3ポイント，中堅企業では4．9％から5．8％に0．9ポイント，大企  
業では16．5％から23．1に6．6ポイント，それぞれ上昇した。   
保有有価証券比率の変化幅と営業外収益率の変化幅の対比，保有有価証券率と営業外収益率の対  
比（ⅠⅠⅠ期）をすれば，図表7－3を得る。これまで再三のべたことを繰り返す必要はない。  
図表7－3 鉄鋼業の保有有価証券と営業外収益の対比  
小企業  中企棄  中里企業  大企粟   
保有有価証券比率の変動幅  2．5   1．3   0．9   6．6   
営業外収益率の変動掴   －0．5  －0．1  －0．2  －0．1   
保有有価証券比率くm期）   3．6   5．9   5．8   23．1   
営業外収益率（Ⅲ期）   1．6   1．8   1．0   1．5  




じ）。   
中企業では，短期・長期の借入金計は，51．8％から36．8％へ15．0ポイント低下した。うち金融機  
関からの借入金は48．1％から31．8％へ16．3ポイント低下した。その他からの借入金は3．6％から  
5．0％へ1．4ポイント上昇した。   
中堅企業では，短期・長期の借入金計は，45．3％から29．4％へ20．4ポイントも低下した。うち金  
融機関からの借入金は42．0％から22．0％へ20．0ポイント低下した。その他からの借入金も3．3％  
から2．8％へ0．5ポイント低下した。   
大企業では，短期・長期の借入金計は，28．0％から23．9％へ4．1ポイント低下した，うち金融機  
関からの借入金は26．3％から17．5％へ8．8ポイント低下した。その他からの借入金lま1．6％から  
6．4％へ4．8ポイント上昇した。社債は15．3％から6．9％へ8．4ポイント低下した。   
有利子負債率（対総資産）の低下幅と金融費用率の低下幅の対比，有利子負債率と金融費用率（ul  
期）の対比をすると（図表7－4を参照），鉄鋼業においても，金融費用率の低下が有利子負債比率  
の低下によって実現されていること，また，規模別の金利格差が形成されているのが分かる。   
116（116）  経済と経営 41巻1号  
図表7－4 鉄鋼業の有利子負債と金融費用の対比  
小企業  中企業  中堅企業  大企業   
有利子負債率の変動幅   －14．9  ▼16．3  －20   －17．2   
営業外金融費用率の低下幅  －1．6  －1．2  －1．0  －0．8   
有利子負債率川l期）   34．5   31．8   22   24．4   














イナスに陥っているという点である。営業外収益の隠れた源泉が何であるかは，重要な問題である。   
営業外収支率上昇のいま一方の要因は営業外費用率低下である。これについては，どのような特  
徴があるだろうか。   
第一に，量的に見れば，営業外費用率の低下は，営業外収支率上昇の基本的要因の位置を占める。  
また，業種・規模別に見ても，普遍的性格が強い。   
第二に，その内容から言えば，営業費用率の低下は多くのばあい金融費用率の低下によって実現  











範囲の業種・規模に及ぶ。   






では2．9ポイント，鉄鋼業では8．4ポイントの低下となっている。   
ところで，『年報』によれば，全産業計の金融機関からの借入金は，94年度以降2006年度まで傾  
1句的に減少した。2007年度以降は，増大に転じているので，94年度から2006年度までの間の金融  














係が今後どう展開するのかは予断を許さない。   
注  
1）営業外損益（営業外収支）に閲し，青木茂男氏は近年の著作で，上場会社のばあい営業外収益に占め   





海道拓殖銀行・日本長期信用銀行の「その他経常費用」に巨額の「不良債権償却額」，などの事例が指摘   
されている。（青木茂男F要説 経営分析』〔三訂版〕，森山書店，2008年，137－138貢。）他方，中小企  
業の事例として，山口不二夫氏は，以下のような事例を紹介されている。相次ぐ値下げ要求で営業段階  
では損益ゼロの段階だったある自動車メーカーの第三次下請の部品のプレス会社では，元請けから与え   
られた材料の作業屑の売却収入で利益を出していた，また，ある中規模印刷会社では，元請けから与え   
られた材料のわずかなあまりを売却することで，営業段階の赤字を消していた，など。（山口孝／山口不  
二夫／山口由二『企業分析 事例による資料の見方から評価・解釈まで』増補版，白桃社，2001年，72   
貢。）   
個別企業の営業外損益について，具体的内容を問題にするばあいは，こうした指掃は重視されねばな   
経済と経営 41巻1号   118（118）  
らない，しかしここでは，個別会計処理の適否が問題なのではなく，集団的にみたばあいの処理された  
数値がどのようなことがらを表しているかを問題とする。  
2）大橋英五氏は，r年報jを利用した規模別（大・中・小の3区分）の立ち入った財務分析を展開されて   
いる（F経営分析J大月書店，2005年）。そこでは，総資産を営業資産と金融資産に分け，営業外収益と  
営業外費用をこの資産の分割の割合に応じて按分するなどの操作が行われ，総資本利益率，これの分解   
的利益率としての営業資産利益率および金融資産利益率の算出が行われている。また，公表会計での利  
益の費用化や利益の資本化を考慮に入れて，これをふりもどして再計算された実質的な利益率の算出も  
行われている。対象期間は76～2003年度である。   
これにたいして，小論は，単純な方法を採用している。各種指標の分母はすべて総資産＝総資本（負  
債＋資本）としている。数値にたいしては特別な操作は施していない。これは，小論が目指すのが問題   
の初歩的接近であって，この目的のためには，より高度な接近にとって必要な操作は不要と考えるから   
である。   
